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Sektor buyuklukleri ve halka arzlarin etkisi

GYO sektoru toplam piyasa degeri 2010 yilinda 7 milyar
USD’ye yukseldi.

Halka acik gayrimenkul yatirim ortakliklarinin piyasa degeri 2010 yilinda 1.9 milyar USD’den
%266 artisla 7 milyar USD’ye yiikselmistir. 2010 yilinda izlenen deger degisiminde yeni halka
acilan GYO’larin etkisi belirgin olmustur.

Emlak Konut GYO basta olmak lizere 2010 yilinda halka acilan 6 GYO ve YO’dan GYQO’ya
donlisen bir sirketin katkisi ile halka ac¢ik GYO’larin toplam piyasa degerinde go6zlenen
degisiminin %88’i, 4.5 milyar USD’lik kismi, yeni halka arzlardan kaynaklanmistir.

Halka acik GYQO'lar toplam piyasa
degeri (milyon USD)
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2010 yilinda halka acilan GYO’larin sektor buyukliuklerine
etkisi

2010 yilinda halka acilan GYO sirketlerinin 2010 yili sonu piyasa degerleri toplami tim
sektor piyasa degerinin %64’inl olusturmaktadir.
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2010 yilinda halka acilan sirketlerlerin katkisi ile sektoriin net aktif deger toplaminda da
piyasa degerine benzer bir artis gérilmustir. 31 Aralik 2010 tarihli net aktif degerinin %65’i
yeni halka acilan GYO’lardan kaynaklanmaktadir. Tlrkiye'nin en biylik GYO’su olan Emlak
Konut GYO’nun halka acilmasi sektdr toplamlarinin degisiminde etkili olmustur. 2010 yilinda
6 GYO halka acilmis olup, ayrica Avrasya YO, GYO’ya donlsmustur.

Asagidaki tabloda 2010 yilinda halka acilan GYO’larin halka arzi ve 2010 sonu buyuklikleri
ile ilgili 6zet bilgiyi bulabilirsiniz.

Halka arz tarihi Haflil;italrz Piyasa degeri (mln TL) Net (aﬁ:':f_lfil-e):gerl
(TL) Halka arzda | 31/12/2010 : Degigim 31/12/2010
Emlak Konut GYO 23-24 Kasim 2010 1.70 4,250 4,950 16.5% 5,799
idealist GYO 21- 24 Haziran 2010 1.27 13 27 112.6% 12
Marti GYO 16-17 Eylal 2010 1.42 156 116 -26.1% 232
Reysas GYO 1-2 Temmuz 2010 1.00 170 163 -4.0% 293
Torunlar GYO 13-15Ekim2010 7.30 1,635 1,411 -13.7% 2,506
TSKB GYO 1-2 Nisan 2010 1.05 158 141 -10.5% 221
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GYO’lar net aktif deger buyuklikleri

Dort buyuk GYO sirketi halka acik GYO’lar net aktif deger
buyukliginin %79 unu olusturmaktadir.

Halka acik GYOQO’lari 2010 yilsonu net aktif Net aktif deger dagiimi, Aralik 2010

biyukliklerine gore degerlendirdigimizde, dort

GYO sirketi; Emlak Konut GYO, Torunlar GYO, Is ﬁ’;‘:]au'i
GYO ve Sinpas GYO, 1 milyar TL Ustiinde net GYO, 42%

aktif degeri ile buyuk olcekli GYO’lari
olusturmaktadirlar.

Sinpas
Diger sirketler arasinda Akmerkez GYO 795 GYO, 9%
milyon TL’lik net aktif degeri ile orta olcekli

olarak nitelendirilebilecek olup, kalan 16 GYO is GYO,

sirketinin 2010 yil sonu net aktif degeri 300 10%

milyon TL ve altindadir. Torunlar
GYO, 18%

Piyasa degeri - net aktif degeri karsilastirmasi

Halka acik sirketlerin son bir yil icindeki piyasa degeri - net aktif degerleri kargilastirmasina
baktigimizda; sirketler 2010 yili basinda net aktif degerlerine gore %35 iskontolu islem
gormekte iken, yili %22 iskontolu islem gorecek seviyede tamamlamiglardir. 28 Subat 2011
kapanislariile ise sektor ortalama net aktif degerine gore %14 iskontolu islem gormektedir.
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Piyasa NAD'a gére Piyasa NAD'a gore Piyasa NAD'a gére Piyasa NAD'a gére
Degeri iskonto (-) / Dedgeri iskonto (-) / Dedgeri iskonto (-) / Dedgeri iskonto (-) /
prim (+) prim (+) prim (+) prim (+)
(milyon TL) (milyon TL) (milyon TL) (milyon TL)
31/12/2009 01/12/2010 31/12/2010 28/02/2011

GYO SEKTOR 2,846 -34.7% 5,279 -29.1% 10,779 -22.5% 11,963 -14.0%
Bilyiik olgekliler (*) 1,667 -28.7% 3,157 -33.3% 8,193 -25.1% 9,293 -15.0%
Orta olcekliler 456 -49.9% 716 -11.1% 1,130 42.1% 938 18.0%
Kiiciik 6lgekliler (**) 724 -34.9% 1,406 -26.2% 1,456 -33.1% 1,731 -20.5%
Atakule GYO 115 -39.3% 113 -41.8% 113 -45.9% 102 -51.1%
Akmerkez GYO 456 -49.9% 716 -11.1% 1,130 42.1% 938 18.0%
Alarko GYO 148 -41.9% 171 -32.8% 177 -32.7% 182 -31.1%
Avrasya GYO 62 127.2% 65 135.4% 39 40.9%
Dodus GE GYO 104 -37.8% 147 -14.4% 161 -8.9% 211 19.2%
EGS GYO 21 2.3% 16 -28.4% 17 -11.9% 16 -14.6%
Emlak Konut GYO 4,950 -14.6% 6,275 8.2%
Idealist GYO 30 218.5% 27 125.4% 21 76.2%
is GYO 743 -40.6% 774 -39.1% 792 -43.6% 783 -44.2%
Marti GYO 120 -51.0% 116 -50.2% 110 -52.5%
Nurol GYO 34 -40.8% 41 -31.1% 41 -32.5% 39 -35.0%
Ozderici GYO 14 -20.1% 101 273.0% 115 14.0% 111 10.0%
Pera GYO 55 -45.8% 64 -35.0% 68 -33.2% 62 -38.8%
Reysas GYO 153 -46.1% 163 -44.4% 194 -33.9%
Saglam GYO 49 -31.1% 47 -36.0% 50 -32.2% 46 -37.5%
Sinpas GYO 924 -14.9% 990 -17.0% 1,040 -15.3% 945 -23.0%
Torunlar GYO 1,393 -38.6% 1,411 -43.7% 1,290 -48.5%
TSKB GYO 131 -41.0% 141 -36.2% 129 -41.6%
Vakf GYO 88 -12.9% 74 -29.3% 71 -35.4% 65 -40.5%
Yapi Kredi Koray GYO 77 -29.9% 79 -15.2% 79 -12.8% 84 -6.6%
Yve Y GYO 19 -14.0% 57 182.9% 53 -71.7% 320 71.3%

NAD: Net aktif degeri
(*) By Uk Olgekliler (NAD > 1 milyar TL)
(**) Kuiguik 6lcekliler (NAD < 300 milyon TL)
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Net aktif degeri / piyasa degeri karsilastirmasi

Sektor toplam piyasa degerinin net aktif degerine gore
iskontosu Emlak Konut GYO halka arzi ile birlikte azaldu.

Halka acik sirketlerin toplam net aktif degerine goére piyasa degerinin iskontosunun
azalmasinda Emlak Konut GYO’un halka arzindan sonra hizli prim yapmasi etkili olmustur.
Halka arzdan 6nce sektor ortalama iskontosu %29 seviyesinde iken, Emlak Konut GYO’nun
deger kazanmasi ile sektor iskontosu da azalmigtir.

Emlak Konut GYO halka arzindan sonra gordugu en yiuksek kapanis seviyesinde halka arz
fiyatina gore %72 deger kazanmis ve net aktif dederine gore %26 primli igslem gormistur.
Emlak Konut GYO’nun sektor Ustlindeki Olcek etkisiyle birlikte sektor bazinda da Kasim
2007’den beri ilk defa kisa sureli olarak net aktif degerine gore primli islem goraldiugu
izlenmistir.

GYO sektorii net aktif degerinegoreiskonto / prim
durumu (%)
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GYO sirketlerinin IMKB’deki payi

GYO sirketlerinin IMKB’deki payi belirginlesti.

Halka acik GYO’larin piyasa degerine gore iIMKB’deki payr 2010 yilinda gerceklesen halka
arzlar ve deger artigi etkisinde belirginlesti.

GYO sektoériiniin cari piyasa degerine gore IMKB’deki payr %2.5’i seviyesinde iken, ABD’de
New York Borsasi S&P endeksi kapsaminda GYO sirketlerinin payr %1.5, Japonya Tokyo
borsasinda ise %1.2 seviyesindedir.

Borsalarin toplam piyasa degeri icinde GYO payi
iMKB ABD S&P Japonya Tokyo
GYO pay1 (%) 2.5% 1.5% 1.2%

2011 yilinda GYO halka arzlarinin devam etmesi bekleniyor.

2010 yilinda 6 GYO sirketi halka acilmis olup, 2011 yilinda 8 GYO’nun daha halka acilmasi
beklenmektedir. Bunlardan iki tanesi IMKB’ye basvuru yapmis durumdadir. Ayrica buyuk
Olcekli insaat gruplarinin GYO olusturma calismalari yaptigi basinda yer almakta olup,
degisen mevzuata gore GYO kurulduktan sonra 3 ay icinde halka acilmalari gerektigi icin
2011’de daha cok sayida GYO halka arzi gorebiliriz.
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2010 yilinda halka 2011 yilinda halka
acilan GYO'lar acilmasi beklenen
GYOQO'lar
Emlak Konut GYO Akfen GYO
idealist GYO Albayrak GYO
Marti GYO Biiyukhanl GYO
Reysas GYO Halk GYO
Torunlar GYO Kiler GYO
TSKB GYO 0zak GYO
Seker GYO
Servet GYO

2010 yihnin Aralik ayinda yayinladigimiz “Halka Arz” raporunun ardindan duzenli sektor
raporlari yayinlamaya baslamis bulunmaktayiz. Raporlarimizin ilki olan “Gayrimenkul
Yatirim Ortakliklar1” raporumuzu bilgilerinize sunariz.

Saygilarimla,
Halil EROGLU
Genel Baskan
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